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Lob p r o c e s o s  i n f l a c i o n a r i o s  i n t r o d u c e n  v a r i a s  
d i s t o r s i o n e s  im p o r t a n t e s  en  l a  v a l o r i z a c i ó n  de l a s  
t r a n s a c c i o n e s  t a n t o  a p r e c i o s  c o r r i e n t e s  como 
c o n s t a n t e s  ( p r e c i o s  c o r r i e n t e s  d e l  año b a s e ) ,  p orq u e  
d u r a n te  e l  año aum enta  e x t r a o r d i n a r i a m e n t e  l a  
h e t e r o g e n e i d a d  de  l o s  p r e c i o s  p a ra  un mismo p r o d u c t o .  
La u n id a d  m o n e t a r ia  en  l a  que e s t á n  e x p r e s a d o s  l o s  
p r e c i o s  de d i s t i n t o  momento no t i e n e  e l  mismo p o d er  
de com pra, y  no r e s u l t a  s e n c i l l a  l a  i n t e r p r e t a c i ó n  
e c o n ó m ic a  de l o s  a g r e g a d o s .
Los p r e c i o s  de  l o s  b i e n e s  s e  m o d i f i c a n  e n t r e  
e l  momento de  s u  p r o d u c c i ó n ,  e l  de su  v e n t a  y e l  de  
su  u t i l i z a c i ó n  s i n  q u e  n e c e s a r i a m e n t e  cam b ien  l o e  
p r e c i o s  r e l a t i v o s .  E l  b a l a n c e  f i s i c o  de  o r í g e n e s  y  
u s o s  de l a s  c o r r i e n t e s  d e  b i e n e s  no g a r a n t i z a  e l  
c o r r e s p o n d i e n t e  b a l a n c e  e n  v a l o r e s  m o n e t a r i o s , ya  que  
u t i l i z a c i o n e s  f e c h a d a s  e n  d i s t i n t o  momento d e l  año  
p u ed en  q u ed a r  v a l o r i z a d a s  a p r e c i o s  muy d i f e r e n t e s  
e n t r e  s í  y r e s p e c t o  d e  l o s  v i g e n t e s  en  e l  momento de  
o b t e n e r s e  l a  p r o d u c c i ó n .
Un a t e n u a n t e  a e 6 t o s  p ro b le m a s  v i e n e  dado p o r  
e l  in c r e m e n to  de  l a  r o t a c i ó n  de  l o s  s t o c k s ,  que
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r e d u c e  e l  vo lu m en  de tn e r c a n c ia e  s u j e t o  a r e v a l o r i z a ­
c i ó n .  S in  em bargo , no e s  im a g in a b le  q u e  l a  s o c i e d a d  
en su  c o n j u n t o  l o g r e  e l i m i n a r  l o s  s t o c k s ,  e s p e c i a l ­
m ente  en  c a s o s  como l o s  de  p r o d u c c i o n e s  e s t a c i o n a l e s  
( a l i m e n t o s  n a t u r a l e s ,  r o p a ,  e t c . )  o p r o c e s o s  
p r o d u c t i v o s  de  l a r g a  d u r a c ió n  ( c o n s t r u c c i ó n  de e d i f i ­
c i o s  , b a r c o s ) .
En e s t e  m arco n o s  i n t e r e s a  r e c o g e r  a lg u n a s  
n o t a s  s o b r e  e l  c o n c e p t o  y s i g n i f i c a d o  d e l  v a l o r  
a s i g n a d o  a l a  p r o d u c c ió n  de c o m e r c io  e n  c o n d i c i o n e s  
de h i p e r i n f l a c i ó n  y s o b r e  l a s  v e n t a j a s  y  d e s v e n t a j a s  
de d i v e r s o s  p r o c e d i m i e n t o s  de e s t i m a c i ó n  a l o s  que s e  
s u e l e  r e c u r r i r  p a r a  e s t i m a r  l a  e v o l u c i ó n  d e l  volum en  
f í s i c o  y d e l  p r e c i o  de  e s t e  s e r v i c i o .
2 .  E l  c o n c e n t o  de  p r o d u c c ió n  de c o m e r c io
La p r o d u c c ió n  o m argen b r u t o  de  c o m e r c io  e s  l a  
d i f e r e n c i a  e n t r e  l o s  v a l o r e s  d e v e n g a d o s  de  l a s  v e n t a s  
y d e l  c o s t o  d e  l a s  m e r c a n c ía s  v e n d i d a s .  S i  c o n s i d e ­
ramos un ú n i c o  b i e n  y  p a r a  s i m p l i f i c a r  suponem os que  
l a s  e x i s t e n c i a s  s o n  n u l a s  a l  i n i c i a r  y  a l  f i n a l i z a r  
e l  a ñ o ,  e l  c o s t o  u n i t a r i o  c o i n c i d e  c o n  e l  p r e c i o  de  
com pra y  l a s  v e n t a s  p u e d e n  e x p r e s a r s e  como:
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V = P r e c i o  d e  v e n t a  
q = C a n t id a d  v e n d i d a  
c = P r e c i o  d e  com pra
6 = C a n t id a d  de s e r v i c i o s  c o m e r c i a l e s  
s u m i n i s t r a d o s
r = P r e c i o  u n i t a r i o  de  l o s  s e r v i c i o s  c o m e r c ia ­
l e s
2vq = 2rs + Icq [I]
Donde :
En e l  s e c t o r  de  o r i g e n  de l o s  b i e n e s ,  l a  
p r o d u c c ió n  e s  2 q p ,  s i e n d o  p e l  p r e c i o  v i g e n t e  a l  
o b t e n e r s e  l a  p r o d u c c i ó n .  E s t e  p r e c i o  p u ed e  e x p r e s a r ­
s e  en  f u n c i ó n  d e l  p r e c i o  d e  v e n t a  a l  c o m e r c io  y  de  l a  
v a r i a c i ó n  ( j )  de  p r e c i o s  e n t r e  e l  momento de  
p r o d u c c ió n  y e l  de  v e n t a :  p = c / ( l + i )
E n tr e  e l  momento en  que e l  c o m e r c io  a d q u ie r e  
l o s  b i e n e s  y e l  momento en  q u e  l o s  v e n d e ,  s e  r e g i s t r a  
una v a r i a c i ó n  d e  p r e c i o s  j ,  de modo q u e  e l  c o s t o  de  
r e p o s i c i ó n  de  l a  m e r c a n c ia  v e n d id a  e s :  
c = ( 1 + j )  = p ( l + i ) ( l + j )
La r e g i s t r a c i ó n  de l a  p r o d u c c i ó n ,  c o m e r c io  y  
consum o f i n a l  de  b i e n e s  e n  e l  marco d e l  s i s t e m a  de
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c u e n t a s  n a c i o n a l e s  da lu g a r  a d i v e r s a s  a l t e r n a t i v a s  
seg ú n  s e  dé p r i o r i d a d  a uno u o t r o  de l o s  s i g u i e n t e s  
p r i n c i p i o s  :
2 . a  La p r o d u c c ió n  d eb e  v a l o r i z a r s e  en  e l  momento 
de s u  o b t e n c i ó n  y l o s  in su m os  en  e l  momento de  
s u  u t i l i z a c i ó n .  En c o n d i c i o n e s  de  h i p e r i n f l a ­
c i ó n ,  l a  a p l i c a c i ó n  de e s t e  c r i t e r i o  p u ed e  
c o n d u c i r  a im p o r t a n t e s  d i f e r e n c i a s  e n t r e  e l  
v a l o r  de  l a  p r o d u c c ió n  y  e l  de  s u s  u s o s ,  s e g ú n  
c u á l  de  e s t o s  p r o c e s o s  a n t e c e d e  a l  o t r o  en  e l  
c u r s o  d e l  a ñ o .
Las c o r r i e n t e s  de  b i e n e s  t i e n e n  l a  s i g u i e n t e  
e x p r e s i ó n :
i )  P r o d u c c ió n  en  e l  s e c t o r  de o r i g e n  de  
l o s  b i e n e s :  2qp
i i )  Margen b r u t o  de c o m e r c io :
2 [ v - c ( 1 + j ) ]q  = E q v -S q c -Z q c j  [ I I ]
= 2 q v - 2 q p ( l + i ) - 2 q p ( 1 + i ) j
I*
I f
S q v -S q p -S q p ^ -S q p j -2 q p j=
2 q v - Z q p - Z q p ( i + j + i j )=
2 q v - 2 q p - Z q p [ ( 1 + i ) ( 1 + j ) - 1 ]
i i i )  V a lo r  d e l  consum o f i n a l  2qv
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N ó t e s e  que l a  cuma de l a  p r o d u c c ió n  ( i )  más e l  
margen de c o m e r c io  ( i i )  e s :
Sqv -  Zqp [ ( 1 + i ) ( 1 + j ) - l ]
que r e s u l t a  i n f e r i o r  a l  v a l o r  d e l  consum o f i n a l  en  
una suma e q u i v a l e n t e  a l a  r e v a l o r i z a c i ó n  de l a  
p r o d u c c ió n  d e l  s e c t o r  de  o r i g e n  p a r a  e x p r e s a r l e  a 
c o s t o s  de  r e p o s i c i ó n  en  e l  momento de  su  v e n t a  e l
consumo p o r  e l  s e c t o r  c o m e r c i a l :
2 q p [ ( 1 + i ) ( 1 + j ) - 1  ]
2 . b  Todos l o s  u s o s  de un b i e n  t i e n e n  q u e  s e r
v a l o r a d o s  a l  p r e c i o  a n u a l  de p r o d u c c i ó n ,  co n  
l a  a g r e g a c i ó n  de  l o s  c o r r e s p o n d i e n t e s  m á rg en es  
c o m e r c i a l e s .
Los v a l o r e s  de  l a s  c o r r i e n t e s  de  b i e n e s  
s e r i a n :
i )  P r o d u c c ió n  d e l  s e c t o r  de o r i g e n  d e  l o s  
b i e n e s  Sqp
i i )  Margen b r u t o  d e  c o m e r c io
2 [ v - p ] q  = Zqv = 2qp [ I I I ]
i i i )  Consumo: Zqv
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En e s t a  a l t e r n a t i v a ,  l a  suma de l a  p r o d u c c ió n  
má6 e l  margen de c o m e r c io  c o i n c i d e  con  e l  v a l o r  d e l  
consum o, p e r o  e l  margen de c o m e r c io  e s  s u p e r i o r  a l  de 
l a  a l t e r n a t i v a  a n t e r i o r ,  en l a  suma 2 q p [ ( 1 + i ) ( j ) - ) ] ,  
e q u i v a l e n t e  a l a  r e v a l o r i z a c i ó n  de l a  p r o d u c c ió n  d e l  
s e c t o r  de  o r i g e n  p a r a  e x p r e s a r l a  a c o s t o s  de  
r e p o s i c i ó n  en  e l  momento de l a  v e n t a  a l  consum o. De 
e s t e  modo, q u ed a  a s ig n a d a  a l  s e c t o r  c o m e r c io  l a  
r e v a l o r i z a c i ó n  d e s d e  e l  p r e c i o  de p r o d u c c ió n  (p )  
h a s t a  p r e c i o  de  v e n t a  a l  c o m e r c io  ( c ) ,  que en  
r e a l i d a d  f u e  a p r o p ia d a  p o r  e l  s e c t o r  p r o d u c t o r  de l o s  
b i e n e s  y no p o r  e l  c o m e r c io .
2 .C  Los p r e c i o s  t i e n e n  que s e r  r e p r e s e n t a t i v o s  de
a q u e l l o s  a l o s  que s e  r e a l i z a r o n  l a s  t r a n s a c ­
c i o n e s ,  y  en  c o n s e c u e n c i a ,  e l  c o s t o  de l a s  
m e r c a n c ia s  v e n d id a s  v i e n e  dado p o r  e l  p r e c i o  
de com pra. P a ra  que l a s  c o r r i e n t e s  d e  b i e n e s  
s e  c a n c e l e n ,  l a  p r o d u c c ió n  e n  e l  s e c t o r  de  
o r i g e n  de  l o s  b i e n e s  d eb e  v a l o r a r s e  en  e l
momento de  su  v e n t a ,  y  no en  e l  momento de su
o b t e n c i ó n .  S u rg e  a s í  un i n g r e s o  p a r a  e l
p r o d u c t o r  ( p r e c i o  de v e n t a  -  p r e c i o  v i g e n t e  a l  
momento d e  t e r m in a r  l a  p r o d u c c i ó n ) ,  y  o t r o  
i n g r e s o  p a r a  e l  c o m e r c i a n t e  ( p r e c i o  v i g e n t e  a l  
u s a r  l a  m e r c a n c ía  -  p r e c i o  de  c o m p r a ) , que no
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l a s  t r a n s a c c i o n e s  f u e s e  u n ifo r m e  a l o  l a r g o
d e l  a ñ o .
L as c o r r i e n t e s  de b i e n e s  en e s t e  c a s o  so n :
i )  P r o d u c c ió n  d e l  s e c t o r  de  o r i g e n  de  l o s
b i e n e s  2 q p ( l + i )
i i )  Margen b r u t o  d e  c o m e r c io
2 ( v - c ) q = 2qv  -  2 q p ( 1 + i ) [ I V]
i i i )  Consumo 2qv
En e s t e  c a s o ,  o t r a  v e z  l a  suma d e l  v a l o r  de l a  
p r o d u c c ió n  d e l  s e c t o r  d e  o r i g e n  de l o 6  b i e n e s  más e l  
m argen d e  c o m e r c io  da como r e s u l t a d o  e l  v a l o r  d e l  
consum o y  ca d a  q u ie n  a p r o p ia  l o s  i n g r e s o s  n o m in a le s  
que e f e c t i v a m e n t e  p e r c i b i ó .
3 .  Los í n d i c e s  de v o lu m en  f í s i c o  de l a  p r o d u c c ió n  de  
c o m e r c io
S i  p a r t im o s  de  l a  d e f i n i c i ó n  [ I ]  d e l  m argen  
b r u t o  d e  c o m e r c io  e  in d ic a m o s  p o r  ( t )  e l  año  
c o r r i e n t e  y  p o r  ( o )  e l  año  b a s e ,  e l  í n d i c e  de v o lu m en  
f í s i c o  d e l  c o m e r c io  e s :
IVF = S r o s t  = 2 wo e.t don de wo -  r.os.o, c o n  2wo = 1 [V]
2 r o s o  so  2 r o s o
existiría si el precio al cual se realizaran
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el índice de precios es:
IP = 2 x t a t  = _____ 1_____  d on d e  wt = r t & t ,  c o n  Zwt = 1 [ VI ]
S r o s t  Z w t  r o / r t  S r t s t
Por l a s  d i f i c u l t a d e s  t é c n i c a s  y p r á c t i c a s  p a r a  
m ed ir  l a  e v o l u c i ó n  d e l  c o m p o n en te  f í s i c o  ( s ) ,  en  l o s  
c á l c u l o s  a p r e c i o s  c o n s t a n t e s  s e  p u ed e  a c e p t a r  una de  
l a s  s i g u i e n t e s  h i p ó t e s i s  a l t e r n a t i v a s :
3 . a  E l  v o lu m en  de l o s  s e r v i c i o s  c o m e r c i a l e s  ( s )  
que acompañan a l a  v e n t a  de  c a d a  b i e n  v a r í a  en  
l a  misma p r o p o r c i ó n  q u e  l a  c a n t i d a d  t r a n s a d a  
de é s t e  ( q ) ,  l o  que en  o t r a s  p a l a b r a s  e q u i v a l e  
a s u p o n e r  que e s  c o n s t a n t e  e l  v o lu m en  de  
s e r v i c i o  c o m e r c i a l  p o r  u n id a d  de p r o d u c t o  
v e n d id o  ( s / q ) .
3 . b  E l margen r e l a t i v o  s o b r e  c o s t o  de  r e p o s i c i ó n  
a l  momento de  l a  v e n t a ,
M -  y -  c f l + . l )  
c ( l + j )
a l  que l la m a r e m o s  m argen " r e a l"  V ,  e s  p r o p o r -
V  C o n cep to  e q u i v a l e n t e  a l  de  "margen e s t á t i c o "  
en  l a  a c e p c i ó n  dada p o r  R. C a r r a s c o  en  "M árgenes de  
C om erc io" , S e m in a r io  R e g i o n a l  de  C u e n ta s  N a c i o n a l e s  
CEPAL -  CEMLA, n o v ie m b r e  de  19 8 7 .
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c i o n a l  a l  vo lu m en  de s e r v i c i o s  c o m e r c i a l e s  
i m p l í c i t o s  en  l a  v e n t a  de ca d a  u n id a d  de b i e n  
( s / q ) .
La h i p ó t e s i s  ( 3 . a )  e s  l a  más u s u a l  2/  3 /  y  Be
e x p r e s a  p o s t u l a n d o  q u e:
2/  Ver "Manual de C u e n ta s  N a c i o n a l e s  a p r e c i o s  
c o n s t a n t e s " ,  NN.UU. 19 7 9 ,  p á r r a f o  8 . 9 .
3/L a  h i p ó t e s i s  ( 3 . a )  de  c o n s t a n c i a  d e l  v o lu m en  
de  s e r v i c i o  de c o m e r c io  p o r  u n id a d  d e  p r o d u c t o s  
v e n d i d o s  e s  a c e p t a b l e  en e l  c o r t o  p l a z o  o en  un 
c o n t e x t o  de e s t a b i l i d a d  de l a  t e c n o l o g í a  c o m e r c i a l  
( e s p e c i a l m e n t e  en  l o  r e l a t i v o  a m o d a l id a d e s  de  v e n t a  
y  e n t r e g a  y  a p o l í t i c a  de  r o t a c i ó n  de s t o c k s )  c o n  
e s t a b i l i d a d  de p r e c i o s  r e l a t i v o s  e n t r e  r e m u n e r a c ió n  
d e  f a c t o r e s  p r i m a r i o s  y  m e r c a n c í a s .
La h i p ó t e s i s  ( 3 . b )  de p r o p o r c i o n a l i d a d  d e l  
m argen  r e l a t i v o  r e a l  co n  e l  v o lu m en  f í s i c o  d e l  
s e r v i c i o  c o m e r c i a l  s u m i n i s t r a d o  p o r  u n id a d  de  
p r o d u c t o  v e n d id o ,  e s  c o n s i s t e n t e  en  e l  m ed ia n o  o 
l a r g o  p l a z o  o en  c o n t e x t o s  c o m p e t i t i v o s  d on d e  t o d a  
a l t e r a c i ó n  d e  l o s  m á rg en es  r e a l e s  e s  i n d i c a t i v a  de  
s i m i l a r e s  v a r i a c i o n e s  de l o s  s e r v i c i o s  p r e s t a d o s .
S i  s e  o p t a r a  p o r  l a  h i p ó t e s i s  ( 3 . b ) ,  e l  
v o lu m en  f í s i c o  de s e r v i c i o  c o m e r c i a l  p o r  u n id a d  de  
p r o d u c t o  v e n d id o  ( s / q )  s u b i r í a  o b a j a r í a  p r o p o r c i o ­
n a lm e n t e  a l a  v a r i a c i ó n  d e l  m argen r e l a t i v o  r e a l  ( m) ,  
y  e n t o n c e s :  __ _
 mt  =  n o_
s t / q t  s o / q o
De donde s e  d e r i v a  qu e:
E.t = mt  g_t
S o  ñ o  qo
y  l a  e x p r e s i ó n  d e l  í n d i c e  de  v o lu m en  f í s i c o  s e r í a :
IVF = Zwo mt . g.t donde wo = r o s o  
mo qo Z ro so
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B.t. - 6.0 o lo que es lo mismo B.t _ qt [II]
qt q o  So q o
De a q u í  s u r g e  que l a  e x p r e s i ó n  d e l  í n d i c e  de  
volum en f í s i c o  de  l a  p r o d u c c ió n  d e l  c o m e r c io  e s  
e q u i v a l e n t e  a :
2 wo q_t co n  wo = r o s o  
qo I r o s o
En e s t a  f ó r m u la ,  e l  r e l a t i v o  qt/qo r e p r e s e n t a  
a l  í n d i c e  d e l  v o lu m en  f í s i c o  de l o s  b i e n e s  t r a n s a d o s .  
Los v a l o r e s  d e l  p o n d e r a d o r  wo d ep en d en  d e l  c r i t e r i o  
co n  e l  que s e  v a l o r i c e n  l a s  c o r r i e n t e s  d e  b i e n e s  en  
e l  año b a s e  ( y a  d e s a r r o l l a d o s  en  e l  p u n to  2 ) ,  y  l a s  
d i f e r e n c i a s  e n t r e  l o s  r e s u l t a d o s  de  una y  o t r a  
a l t e r n a t i v a  s e r á n  t a n t o  m a y o res  c u a n t o  mayor s e a  l a  
i n f l a c i ó n  d e l  a ñ o .
4. Los í n d i c e s  de p r e c io de.3 margen bruto de 
comercio
E l p r e c i o  m e d io  p e r c i b i d o  p o r  l a  p r e s t a c i ó n  de  
l o s  s e r v i c i o s  c o m e r c i a l e s  p u ed e  e x p r e s a r s e  como:
r  = 1 r s  
I s
1 0
4 . a  S i  p a r a  l a  v a l o r i z a c i ó n  de l a s  c o r r i e n t e s  de 
b i e n e s  ad op tam os  e l  c r i t e r i o  ( 3 . c ) ,  c o n s i s t e n ­
t e  en  u t i l i z a r  l o s  p r e c i o s  de l a s  t r a n s a c ­
c i o n e s ,  e l  aum ento  de p r e c i o s  m ed io s  d e l  
s e r v i c i o  e n t r e  e l  año t  y e l  año b a s e  s e r í a :
r t  =  Z r . t e . t  . Z s o ___
ro 2 s t  2 r o s o
que p o r  l o  e x p r e s a d o  en  [ I V]  y [ V I I ]  e s  i g u a l  
a:
S f v t - P t  ( 1 + i t  ) ) q t  . Z s . o  -  H t  
Z ( V o - p o ( 1 + i o ) ) q o  2 q t  M o
s i e n d o  M e l  m argen b r u t o  "nom inal"  V  m edio  p o r  
u n id a d  de b i e n e s  v e n d i d o s :
M = Z fv.rC,)fl 
2 q
E s t e  m argen a b s o l u t o  u n i t a r i o  p u ed e  s e r
e x p r e s a d o  en  f u n c i ó n  d e l  m argen r e l a t i v o  n o m in a l  m y
de l o 6  p r e c i o s  d e  com pra V ,  y a  q u e:
M = me, don de m = M/c
c  Zqc.
2 q
V  S i m i l a r  a l  m argen " d in ám ico"  en  l a  a c e p c i ó n  
dada p o r  R. C a r r a s c o ,  o p .  c i t .
5 /  ün d e s a r r o l l o  s i m i l a r  s e  p u ed e  r e a l i z a r  s i  e l  
margen r e l a t i v o  s e  c a l c u l a  s o b r e  p r e c i o  de v e n t a .
1 1
En c o n s e c u e n c i a ,  e l  c r i t e r i o  de v a l o r a c i ó n  de  
l a s  c o r r i e n t e s  a l o s  p r e c i o s  d e  t r a n s a c c i ó n  i m p l i c a  
s u p o n e r  que e l  p r e c i o  de l o s  s e r v i c i o s  c o m e r c i a l e s  
aum en ta  en  l a  misma p r o p o r c i ó n  en  que aum enta  e l  
p i'o d u c to  d e l  m argen r e l a t i v o  n o m in a l  p o r  e l  p r e c i o  de  
com pra m e d io .
rt _ m.to.t 
ro  moco
S i  e x i s t e  i n f l a c i ó n ,  e l  m argen r e l a t i v o  
n o m in a l  (m) c o n t i e n e  l a  r e v a l o r i z a c i ó n  d e  l a s
m e r c a n c ia s  v e n d i d a s  e n t r e  e l  momento de  compra y e l  
d e  v e n t a s .  Podemos e x p r e s a r  e s t o  en  form a e x p l í c i t a  
s i  c o n s id e r a m o s  q u e  e l  c o m e r c i a n t e  c a l c u l a  e l  p r e c i o  
d e  v e n t a  a p l i c a n d o  d e te r m in a d o  m argen r e l a t i v o  r e a l  m 
s o b r e  e s e  v a l o r  a c t u a l i z a d o  (su p on em os que com pras y  
v e n t a s  s e  r e a l i z a n  a l  c o n t a d o ) ,  o s e a  qu e:
y  _ = 1+m
c ( l + j )
y  e n t o n c e s
1+m  = ( 1 + m )  ( 1 + j )
de donde s u r g e  l a  e x p r e s i ó n  d e l  m argen r e l a t i v o
n o m in a l  en  f u n c i ó n  d e l  m argen r e a l  y de  l a  v a r i a c i ó n
d e l  c o s t o  de  r e p o s i c i ó n  e n t r e  e l  momento de compra y
e l  de  u s o :
m = ( l + m ) ( l + j )  -  1
1 2
El p r e c i o  r e l a t i v o  de  l o e  s e r v i c i o s  c o m e r c i a ­
l e s  qu ed a  e x p r e s a d o  como:
r t  ( 1+ipt ) (  l + . j t  ) -  1_* _ c . t  _  m t c t f  H - . 1 t )  +  c t . i t  [ V I I I ]
ro = (l+mo)(l+jo) - 1 . co moco(l+jo) + cojo
Q u ie r e  d e c i r  que l a  v a r i a c i ó n  d e l  p r e c i o  d e l
s e r v i c i o  c o m e r c i a l  e s  i g u a l  a l a  v a r i a c i ó n  de  l a  
suma d e l  m argen r e l a t i v o  r e a l  s o b r e  e l  c o s t o  de  
r e p o s i c i ó n  y  d e  l a  d i f e r e n c i a  e n t r e  e l  c o s t o  de  
r e p o s i c i ó n  y  e l  de  com pra.
4 . b  S i  e l  c r i t e r i o  d e  v a l o r i z a c i ó n  de  l a s  
c o r r i e n t e s  de  b i e n e s  c o n s i s t e  en  u t i l i z a r  p a r a  
ca d a  u s o  e l  p r e c i o  v i g e n t e  e n  e s e  m om ento, e l  
c o s t o  de  l a s  m e r c a n c ia s  v e n d id a s  e s  e l  de  
r e p o s i c i ó n  a l  momento de  su  v e n t a  y e l  
r e l a t i v o  de  p r e c i o s  d e l  c o m e r c io ,  c o n s id e r a n d o  
[ I I ]  y [ V I I ] ,  s e r í a :
Ht _ S ( v t-ct ( 1+.1 t llqt . S a o _ ¿t 
ro Z(Vt-Co(l+jo) )q o  2qt ~ Mo
S ie n d o  M e l  m argen b r u t o  " r e a l"  m ed io  p o r  
u n id a d  de b i e n e s  v e n d i d o s .
M = Z f v - c f  1+.1 ) )q
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Como en  e l  c a s o  a n t e r i o r ,  e l  margen a b s o l u t o  
s e  p u ed e  e x p r e s a r  en  f u n c i ó n  d e l  m argen r e l a t i v o  y de  
l o s  p r e c i o s  ( a q u í  de  r e p o s i c i ó n ) :
r.t mt . c t ( l-t-.it l  [ I X]
ro mo c o ( l + j o )
Donde m = v / c ( l + j )
S i  c a l c u l a m o s  l a  g a n a n c i a  (R) p o r  i n f l a c i ó n  
d e r iv a d a  de l a  r e v a l o r i z a c i ó n  d e l  c o s t o  d e  l a s  
m e r c a n c ía s  v e n d i d a s ,  y  l a  r e s t a m o s  de  l a s  c o r r e s p o n ­
d i e n t e s  e s t i m a c i o n e s  en  u n id a d e s  m o n e t a r ia s  n o m in a ­
l e s ,  que t e n ía m o s  en  l a  a l t e r n a t i v a  ( 4 . a )  a n t e r i o r ,  
ob ten em o s  e l  p r e c i o  r e a l  ( r )  d e l  s e r v i c i o  c o m e r c i a l ,  
que c o i n c i d e  c o n  l a  e x p r e s i ó n  [ I X ] ,  y a  que  
R = c j
r  -  R = m c ( 1 + j )
Es i n t e r e s a n t e  n o t a r  que a p e s a r  de  que hemos  
r e s t a d o  l a  r e v a l o r i z a c i ó n  de c o s t o s ,  ig u a l m e n t e  
e x i s t e  una i n c i d e n c i a  de  l a  i n f l a c i ó n  s o b r e  e l  p r e c i o  
r e a l  (F ) d e l  s e r v i c i o ,  y a  que e s t e  p r o c e s o  m o d i f i c a  
t a n t o  l o s  p r e c i o s  de  com pra ( c )  como e l  r i t m o  de  
v a r i a c i ó n  ( j )  de  e s o 6  p r e c i o s  e n t r e  e l  momento de  
compra y e l  momento de  v e n t a .
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5. Los sesgos en Jas estimaciones actuales
Las e s t i m a c i o n e s  d e l  margen b r u t o  de c o m e r c io  
que s e  r e a l i z a n  u s u a lm e n t e  s u r g e n  de e x t r a p o l a r  l o s  
v a l o r e s  d e l  año b a s e  p o r  e l  í n d i c e  d e l  vo lu m en  f í s i c o  
de l o s  b i e n e s  t r a n s a d o s  y p o r  e l  í n d i c e  de  p r e c i o s  de 
e s o s  mism os b i e n e s ,  s u p o n ie n d o  qu e:
£ t  Et
ro Po
De e s t e  modo, l a s  e s t i m a c i o n e s  que s e  r e a l i z a n  
r e s u l t a n  s e s g a d a s  p o rq u e  s e  o m it e  l a  r e g i s t r a c i ó n  d e :
a )  l a  i n c i d e n c i a  d e l  ca m b io  d e l  m argen r e l a t i v o  r e a l ;
b) e l  cam b io  en  e l  r i tm o  de r e v a l o r i z a c i ó n  e n t r e  e l  
momento de  p r o d u c c ió n  de  l o s  b i e n e s  en  e l  s e c t o r  de  
o r i g e n  y  e l  de  s u  v e n t a  p o r  e l  c o m e r c io  ( l + i ) ( l + j ) ,  
que e s t á  d e te r m in a d o  p o r  l a  t a s a  d e  i n f l a c i ó n  y  p o r  
l a  r o t a c i ó n  de l o s  s t o c k s ,  t a n t o  de  p r o d u c t o s  
t e r m in a d o s  e n  e l  s e c t o r  de  o r i g e n  como de m e r c a n c ía s  
p a r a  l a  v e n t a  en  e l  c o m e r c io .
P or ú l t i m o ,  c a b e  s e ñ a l a r  que aún e n  e l  
h i p o t é t i c o  c a s o  de q u e  l o s  m á rg en es  r e a l e s  f u e r a n  
c o n s t a n t e s ,  y  q u e  t o d o s  l o s  p r e c i o s  s e  m o d i f i c a r a n  a l  
mismo t ie m p o  c o n  e l  mismo r i tm o  ( p r e c i o s  r e l a t i v o s  
e s t a b l e s ) ,  e l  s e s g o  p e r m a n e c e ,  ya  que s i  mt = mó
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P t ( 1 + i t H l+.i t J -  Et s ó l o  s i  ( 1 + i t  ) ( 1 + j t  ) = ( 1 + i o  ) ( 1+j û ) 
P o ( 1 + i o ) ( 1 + j o )  Po
Y e s t a  i g u a l d a d  s ó l o  s e  cum p le  s i  e l  cam b io  en  
e l  r i tm o  de i n f l a c i ó n  e n t r e  e l  año b a s e  y  e l  año  
c o r r i e n t e  e s  com p en sad o  p o r  un cam bio  p r o p o r c i o n a l  en  
s e n t i d o  c o n t r a r i o  e n  e l  l a p s o  que m edia  e n t r e  
p r o d u c c ió n  y u s o  f i n a l  d e  l o s  b i e n e s .

